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This study aims to investigate the influence of corporate governance and sustainability report on firm value of all 
companies listed in the Indonesia Stock Exchange. The data is secondary data which is obtained from the website  
www.ncsr-id.org, Indonesia Capital Market Directory (ICMD), and each website owned companies.  
The sample is companies that member of Indonesia Sustainability Report Award on the Indonesia Stock 
Exchange during 2014-2015. The sample was selected by purposive sampling method and obtained the 34 companies. 
Data analysis was performed with multiple regression method.  
The results show that sustainability report has a significantly influence on firm value, good corporate governance 
hasn’t a significantly influence on firm value and corporate governance as a moderating variable is not significantly influence 
on sustainability report and corporate value 
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Penelitian ini bertujuan untuk menyelidiki berpengaruh dari good corporate governance dan 
sustainability report terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Data yang digunakan merupakan data sekunder diperoleh dari website www.ncsr-id.org, Indonesia Capital 
Market Directory (ICMD), dan website dari masing-masing perusahaan. 
Sample pada penelitian ini adalah perusahaan yang menjadi anggota Indonesia Sustainability Report 
Award yang terdaftar di BEI selama 2013-2014. Sample yang digunakan berdasarkan purposive sampling 
dan diperoleh 34 perusahaan. Analisis data menggunakan regresi berganda.  
Hasil penelitian menunjukkan bahwa sustainability report memiliki dampak yang signifikan pada 
nilai perusahaan, good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahan dan good corporate 
governance sebagai variabel moderating tidak berpengaruh terhadap hubungan antara sustainability report 
dan nilai perusahaan. 
 





Seiring dengan berkembangnya zaman, pandangan bahwa perusahaan hanya berorientasi pada 
maksimalisasi laba telah berkurang. Menurut Elkington dalam Nugroho (2009) saat ini tujuan bisnis 
tidak hanya mencari keuntungan (profit), tetapi juga bertanggung jawab kepada masyarakat (people) 
dan bumi (planet). Ketiga hal tersebut dikenal dengan konsep Tripple-P Bottom Line. Maksud dari 
konsep tersebut adalah bahwa kegiatan bisnis tidak hanya bertujuan menguntungkan perusahaan 
saja. Namun, aktivitas tersebut juga dapat memenuhi kesejahteraan masyarakat dan turut 
berkontribusi dalam menjaga kelestarian lingkungan sekitar dengan cara mengungkapkan informasi 
tanggung jawab sosial dan lingkungan.  
Informasi mengenai tanggungjawab sosial dan lingkungan dapat diungkapkan melalui 
sustainability report. Hasanah, Yanto, dan Handayani (2009) mendefinisikan sustainability report sebagai 
praktik dalam mengukur dan mengungkapkan aktivitas perusahaan, sebagai tanggungjawab kepada 
stakeholder internal ataupun eksternal mengenai kinerja organisasi dalam mewujudkan tujuan 
pembangunan berkelanjutan. Pengungkapan laporan sustainability report meliputi pengungkapan 
ekonomi, pengungkapan sosial dan lingkungan. Pengungkapan kinerja lingkungan, sosial, dan 
ekonomi perusahaan dapat dilakukan dengan mengungkapkan hal tersebut ke dalam laporan 
tahunan perusahaan atau mengungkapkannya kedalam laporan yang terpisah.  
Di Indonesia, publikasi sustainability report masih bersifat voluntary, artinya perusahaan dengan 
sukarela menerbitkannya dan tidak ada aturan baku yang mewajibkan seperti halnya pada penerbitan 
financial reporting (Hasanah, Yanto dan Handayani, 2006). Namun minat perusahaan untuk 
mengungkapkan sustainability report tidak berkurang. Tuntutan masyarakat akan peran perusahaan 
dalam memberikan manfaat mendorong perusahaan untuk memberikan informasi yang transparan, 
akuntabel, serta praktik tata kelola perusahaan yang semakin baik (good corporate governance) (Hasanah, 
Yanto dan Handayani, 2006).      
Menurut Suryono dan Prastiwi (2011), salah satu manfaat dari sustainability report adalah dapat 
membantu membangun ketertarikan para pemegang saham dengan visi jangka panjang dan 
membantu mendemonstrasikan bagaimana meningkatkan nilai perusahaan yang terkait dengan isu 
sosial dan lingkungan. Perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut 
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dapat menggunakan informasi tanggung jawab 
sosial sebagai keunggulan kompetitif perusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan dan 
sosial yang baik akan direspon positif oleh investor melalui peningkatan harga saham. Apabila 
perusahaan memiliki kinerja lingkungan dan sosial yang buruk maka akan muncul keraguan dari 
investor sehingga direspon negatif melalui penurunan harga saham (Almilia dan Wijayanto, 2007).  
Ada perbedaan temuan dalam penelitian sebelumnya mengenai hubungan antara sustainability 
report terhadap kinerja perusahaan. Penelitian Almilia dan Wijayanto (2007) menemukan bahwa 
terdapat pengaruh yang signifikan antara kinerja lingkungan dengan kinerja ekonomi. Hal ini 
memberikan penjelasan bahwa kinerja lingkungan perusahaan memberikan akibat pada kinerja 
finansial perusahaan yang tercermin pada tingkat return tahunan perusahaan yang dibandingkan 
dengan return industri. Demikian pula Annisa dan Wiwin (2009) yang meneliti tentang pengaruh 
antara sustainability report dengan kinerja perusahaan menunjukkan hasil bahwa kinerja perusahaan 
dipengaruhi oleh laporan berkelanjutan yang diterbitkan oleh perusahaan. Sementara penelitian 
Guidry dan Patten (2010) dalam Wibowo dan Faradiza (2013) yang menemukan bahwa perusahaan 
dengan tingkat kualitas pengungkapan sustainability report yang tinggi memiliki reaksi pasar yang lebih 
positif dibandingkan kualitas pengungkapan rendah. Nilai reputasi saham meningkat hanya ketika 
tindakan perusahaan dinilai menunjukkan adanya tanggung jawab sosial. Seringkali perusahaan 
menggunakan sustainability report digunakan sebagai alat untuk meningkatkan reputasi perusahaan 
sehingga berimbas pada meningkatnya nilai perusahaan. 
Namun penelitian lain, seperti Gunawan dan Mayangsari (2015) yang meneliti pada perusahan 
yang terdaftar di BEI pada periode 2011-2013  menunjukkan bahwa sustainability report tidak 
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berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara penelitian Wibowo dan Faradiza 
(2012) yang melakukan peneitian tentang dampak pengungkapan sustainabiity report terhadap kinerja 
keuangan dan pasar perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2008-2011 
menunjukkan bahwa pengungkapan sustainability report berpengaruh negatif signifikan terhadap 
kinerja pasar perusahaan. Serta Lopez et al. (2007) menemukan bukti bahwa pengungkapan 
sustainability report tidak berpengaruh pada kinerja pasar perusahaan.  
Dari hasil penelitian yang berbeda-beda tersebut diatas diduga ada faktor lain yang mungkin 
mempengaruhi hubungan antara sustainability report dengan nilai perusahan yaitu good corporate 
governance (GCG). Hal ini didasarkan pada pemikiran bahwa good corporate governance merupakan suatu 
sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan yang diharapkan dapat memberikan dan 
meningkatkan nilai perusahaan kepada para pemegang saham. Perusahaan dengan corporate governance 
yang baik seharusnya memiliki mekanisme pengawasan yang lebih baik sehingga perusahaan dapat 
beroperasi secara lebih efisien dan akhirnya meningkatkan nilai perusahaan (Fuerst, 2000). Dengan 
demikian, penerapan good corporate governance dipercaya dapat meningkatkan nilai perusahaan.  
Utami (2011) meneliti tentang pengaruh good corporate governance terhadap hubungan antara 
kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa good 
corporate governance berpengaruh terhadap hubungan antara kinerja keuangan dengan nilai perusahaan. 
Perusahaan yang memiliki GCG yang baik akan memberikan banyak informasi kepada para investor 
sehingga dapat digunakan untuk pengambilan keputusan dan akan direspon positif oleh mereka 
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Menurut BPKP, latar belakang kebutuhan atas  GCG 
dapat dijelaskan dari segi praktis dan akademis, dilihat dari pengalaman Amerika Serikat yang harus 
melakukan restrukturisasi corporate governance akibat market crash pada tahun 1929. Dari latar belakang 
akademis, kebutuhan GCG  timbul berkaitan dengan  principal-agency theory. Implementasi dari GCG 
diharapkan bermanfaat untuk menambah dan memaksimalkan nilai perusahaan. GCG diharapkan 
mampu mengusahakan keseimbangan antara berbagai kepentingan yang dapat memberikan 
keuntungan bagi perusahaan secara menyeluruh. 
Penelitian ini sangat penting karena dapat menambah pengetahuan tentang sustainability report, 
corporate governance, dan nilai perusahaan. Berdasarkan uraian di atas maka peneliti melakukan 
penelitian yang berjudul “PENGARUH CORPORATE GOVERNANCE PADA 
HUBUNGAN SUSTAINABILITY REPORT DAN NILAI PERUSAHAAN (Studi 
Empiris Perusahaan Go Public di Indonesia Periode 2013-2014)”.  
 
B. TINJAUAN PUSTAKA 
1. Teori Stakeholder (Stakeholder Theory)   
Teori stakeholder merupakan teori yang menjelaskan bagaimana manajemen perusahaan 
memenuhi atau mengelola harapan para stakeholder. Teori stakeholder  menekankan pentingnya 
pertanggungjawaban akuntabilitas organisasi jauh melebihi kinerja keuangan atau ekonomi. 
Teori ini menyatakan bahwa organisasi akan memilih secara sukarela mengungkapkan 
informasi tentang kinerja lingkungan, sosial dan intelektual mereka, melebihi dan di atas 
permintaan wajibnya, untuk memenuhi ekspektasi sesungguhnya atau yang diharapkan oleh 
stakeholder (Deegan, 2004). Salah satu bentuk pengungkapan sukarela yang berkembang dengan 
pesat saat ini yaitu publikasi sustainability report atau sering disebut SR. Melalui publikasi SR 
(pengungkapan sosial dan lingkungan) perusahaan dapat memberikan informasi yang lebih 
banyak dan lengkap berkaitan dengan kegiatan dan pengaruhnya terhadap kondisi sosial 
masyarakat dan lingkungan (Hasanah, et al. 2013). 
2. Teori Legitimasi 
Teori legitimasi menegaskan bahwa perusahaan terus berupaya untuk memastikan bahwa 
mereka beroperasi dalam bingkai dan norma yang ada dalam masyarakat atau lingkungan 
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dimana perusahaan berada, dimana mereka berusaha untuk memastikan bahwa aktivitas 
mereka (perusahaan) diterima oleh pihak luar sebagai suatu yang “sah” (Deegan, 2004). 
Ghozali dan Chariri (2007) menyatakan bahwa hal yang melandasi teori legitimasi adalah 
“kontrak sosial” yang terjadi antara perusahaan dengan masyarakat dimana perusahaan 
beroperasi dan menggunakan sumber ekonomi. 
3. Teori Keagenan (Agency Theory) 
Teori keagenan dapat digunakan untuk menjelaskan corporate governance  yang ada di 
perusahaan. Menurut Jensen dan Meckling (1976), teori keagenan adalah sebuah kontrak antara 
manajer (agent) dan pemilik (principal). Agar hubungan ini dapat berjalan dengan baik, pemilik 
akan mendelegasikan otoritas pengambilan keputusan kepada manajer. Teori keagenan 
dilandasi oleh tiga asumsi yaitu asumsi mengenai sifat dasar manusia, asumsi keorganisasian, 
dan asumsi informasi (Eisenhard, 1989). Asumsi sifat dasar manusia menekankan bahwa 
manusia sering mementingkan diri sendiri (self interest), manusia memiliki pemikiran terbatas 
mengenai persepsi masa mendatang (bounded rationality), dan manusia senantiasa menghindari 
resiko (risk averter). 
4. Teori Sinyal (Signalling Theory)  
Teori signalling menjelaskan tentang sinyal yang sengaja dikeluarkan oleh perusahaan 
dengan profit yang tinggi, dengan harapan bahwa pasar mampu membedakan perusahaan yang 
berkualitas baik dan buruk. Sinyal ini berkaitan dengan pengungkapan yang dilakukan 
perusahaan dalam laporan tahunan. Semakin tinggi profit yang diperoleh perusahaan maka nilai 
perusahaan juga semakin tinggi karena diminati oleh para investor. Sustainability report 
digunakan manajer sebagai sinyal profitabilitas perusahaan kepada para investor dan untuk 
membantu mendukung keberlanjutan dan kompensasi manajemen. Jadi perusahaan yang lebih 
baik akan semakin terbuka dan transparan dalam melaporkan informasi tentang 
perusahaannya. 
5. Teori Kontinjensi  
Pendekatan teori kontijensi mengidentifikasi pengendalian organisasi di bawah kondisi 
operasi yang berbeda dan mencoba untuk menjelaskan bagaimana prosedur operasi 
pengendalian organisasi tersebut. Pendekatan kontinjensi pada akuntansi manajemen 
didasarkan pada premis bahwa tidak ada sistem akuntansi secara universal selalu tepat untuk 
dapat diterapkan pada setiap organisasi, tetapi hal ini tergantung pada faktor kondisi atau situasi 
yang ada dalam organisasi. Pendekatan kontinjensi menarik untuk digunakan dalam penelitian 
ini karena dapat mengetahui apakah good corporate governance akan selalu berpengaruh sama pada 
setiap kondisi atau tidak. Berdasarkan teori kontinjensi maka terdapat faktor situasional lain 
yang mungkin akan saling berinteraksi dalam suatu kondisi tertentu. Dalam konteks penelitian 
ini akan digunakan variabel kontingen GCG untuk melihat pengaruhnya terhadap hubungan 
antara sustainability report dengan nilai perusahaan. 
 
C. METODE PENELITIAN 
1. Desain Penelitian  
 Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan data sekunder 
berupa laporan tahunan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2014-2015. Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis bagaimana pengaruh good 
corporate governance terhadap hubungan antara sustainability report dan nilai perusahaan. 
2. Populasi, Sampel dan Teknik Penentuan Sampel 
 Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan go public yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2014-2015. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive sampling. 
Adapun kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Perusahaan yang menjadi nominasi Indonesia Sustainaility Report Award (ISRA).            
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2. Perusahaan yang terdaftar di BEI  periode 2014-2015. 
3. Memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel-variabel yang digunakan dalam 
penelitian.  
Dari kriteria tersebut mendapatkan 34 perusahaan yang memenuhi kriteria tersebut. 
3. Data dan Sumber Data 
Data dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa 
sustainability report. Data yang berkaitan dengan variabel independen diperoleh dari web masing-
masing perusahaan dan data nominasi ISRA diperoleh dari web www.ncsr-id.org. Laporan 
tahunan (annual report) dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 2013-2014 untuk 
data yang berkaitan dengan variabel dependen diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id). Data laporan tahunan yang berkaitan dengan variabel moderating diperoleh dari 
web masing–masing perusahaan. 
 
4. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan metode studi pustaka 
yaitu dengan mengkaji berbagai literatur pustaka seperti buku, jurnal, skripsi dan sumber-
sumber lain yang berkaitan dengan penelitian dan metode dokumentasi yaitu dengan mencatat 
atau mendokumentasikan data yang tercantum pada Indonesia Capital Market Directory 
(ICMD) tahun 2013-2014, laporan tahunan tahun 2013-2014, dan sustainability report. 
5. Definisi Operasional Variabel dan Pengukuran Variabel 
Definisi operasional variabel dan pengukuran variabel dalam penelitian ini terangkum 
dalam tabel berikut: 
 
 
Tabel 1. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel  
No Variabel Pengukuran 
 Dependen  




 Independen  
2. Sustainability Report 
jumlah item yang diungkapkan perusahaan
item yang diharapkan
 
 Moderating   
3. Good Corporate Governance 




Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
6. Metode Analisis Data 
Dalam penelitian ini, alat statistik yang digunakan adalah pengujian statistik deskriptif, 
asumsi klasik, dan analisis regresi berganda. Model persamaan regresi yang akan diuji dalam 
penelitian ini adalah : 
 
Nilai Perusahaan (Y) =  α + β1 SR + β2 GCG + β3 SR*GCG + ε  
Keterangan: 
Y  =  Nilai perusahaan 
α  =  Konstanta regresi 
β1β2β3β4  =  Koefisien regresi 
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SR  =  Sustainability report 
GCG  =  Good corporate governance 
GCG*SR =  Variabel interaksi antara GCG dan SR 
ε  =  error 
D. Pembahasan 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Dalam penelitian ini untuk menguji normalitas menggunakan Uji Kolmogorov-Smirnov 
(K-S). Kesimpulan dari hasil perhitungan tersebut adalah nilai probabilitas 0,200 > 0,05, 
sehingga menunjukkan bahwa data dalam penelitian ini adalah berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolonieritas 
Metode untuk menguji adanya multikolonieritas dapat dilihat pada Tolerance Value 
(TV) atau  Variance Inflation Factor (VIF). Dalam pengujian multikolineritas tidak terjadi 
adanya multikolinearitas, karena nilai VIF semua variabel kurang dari 10, sedangkan 
Tolerance Value diatas 0,10. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Dalam penelitian ini mendeteksi adanya heteroskedastisitas yaitu dengan 
menggunakan uji Rank Spearman. Berdasarkan hasil pengujian diketahui bahwa nilai 
signifikansi masing-masing variabel independen lebih besar dari 0,7, sehingga 
menunjukkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terjadi masalah 
heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Dalam penelitian ini untuk menguji ada tidaknya autokorelasi yaitu dengan 
menggunakan uji Durbin Watson. Dari pengujian diperoleh nilai DW sebesar 1,415. 
Dengan nilai Durbin-Watson 1,4515 yang berada di antara 1,5 sampai 2,5, maka dapat 
disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak ada masalah autokorelasi. 
2. Uji Ketepatan Model 
Ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual dapat diukur dari Goodness Of 
Fit. Secara statistik, setidaknya ini dapat diukur dari nilai koefisien determinasi, nilai statistik F 
dan nilai statistik t. 
a. Koefisien Determinasi (R2) 
Hasil perhitungan untuk nilai R2 dalam analisis regresi berganda diperoleh Adjusted 
R2 sebesar 0,267 yang berarti sebesar 26,7% nilai perusahaan (Tobins Q) dapat dijelaskan 
oleh komposisi variabel independen yaitu sustainability report (SR) dan good corporate governance 
(GCG), sedangkan 73,3% dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian ini. 
 
b. Pengujian Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
Dari hasil pengujian diperoleh nilai Fhitung = 5,959 lebih besar dari Ftabel yaitu 5,90 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,003 < 0,05 sehingga H0 ditolak atau H1 diterima, hal 
itu berarti dapat disimpulkan bahwa model regresi adalah fit. Hasil tersebut juga 
menunjukkan bahwa sustainability report, good corporate governance dan variabel SR*GCG 
secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
c. Hasil Uji Hipotesis 
1) Sustainability Report terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil uji t hipotesis 1 diketahui bahwa sustainability report (SR) mempunyai thitung 
2,056 lebih besar dari ttabel sebesar 2,040 dan diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,049 
lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 (0,049 < 0,05). Oleh karena itu, dapat 
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disimpulkan bahwa sustainability report berpengaruh dan secara statistik signifikan 
terhadap nilai perusahaan, maka H1 diterima. 
Kualitas laporan tahunan terutama sustainability report mempunyai pengaruh yang 
positif terhadap kinerja pasar perusahaan. Jika pelaku pasar melihat bahwa penerbitan 
sustainability report sebagai pengarah ke peningkatan modal perusahaan, maka akan 
meningkatkan kinerja pasar. Informasi sustainability report mencakup laporan kinerja 
lingkungan, kinerja sosial dan kinerja keuangan. Masing-masing dari perusahaan dan 
investor percaya bahwa menggunakan isu sustainability sebagai strategi dapat 
menciptakan nilai jangka panjang misalnya meningkatkan harga saham (Sarkins, 
2002). 
Pengungkapan kinerja sosial dan pengungkapan kinerja tanggung jawab produk 
yang terdapat pada sustainability report mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan 
(Susanto dan Tarigan,2013). 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan Susanto 
dan Tarigan (2013), Burhan dan Rahmanti (2009),  Adhima (2012),dan Sarkins (2002) 
yang memberikan konfirmasi empiris bahwa sustainability report memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan, tetapi hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian yang 
dilakukan oleh Lopez et al. (2007), Wibowo dan Faradiza (2014), serta Gunawan dan 
Mayangsari (2015) yang memberikan konfirmasi empiris bahwa sustainability report 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
2) Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan Uji t diketahui bahwa good corporate governance (GCG) mempunyai 
thitung 1,493 lebih kecil dari ttabel sebesar 2,040 dan diperoleh nilai signifikansi sebesar 
0,146 lebih besar dari taraf signifikansi 0,05 (0,146 < 0,05). Oleh karena itu, dapat 
disimpulkan bahwa good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, maka H2 ditolak.  
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Listiandi (2009) dalam Reny et al 
(2012) yang menunjukkan para investor tidak begitu memperhatikan informasi 
tentang good corporate governance ketika melakukan investasi di perusahaan, karena 
kualitas pengungkapan good corporate governance dan kepeduliannya terhadap hal 
tersebut masih sangat rendah sebagaimana yang disinyalir oleh Kompas 2/12/2002 
(dalam Zulfikar 2006), serta penerapan good corporate governance oleh perusahaan–
perusahaan di Indonesia sebatas hanya mengikuti peraturan minimal yang ditetapkan 
oleh pemerintah sehingga bukan merupakan keinginan dari perusahaan itu sendiri. 
Dalam hal ini investor akan lebih memperhatikan kinerja perusahaan yang dikaitkan 
dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan membayarkan 
deviden. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan Zulfikar 
(2006), Listiandi (2009) dan Indriastuti (2016) dan yang memberikan konfirmasi 
empiris bahwa good corporate governance tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan, tetapi hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh 
Mitton (2002), Siallagan dan Machfoedz (2006), Lopez et al (2007), dan Achyani et al 
(2015) yang memberikan konfirmasi empiris bahwa good corporate governance 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
3) Pengaruh Good Corporate Governance Pada Hubungan Antara Sustainability 
Report dan Nilai Perusahaan 
Berdasarkan Uji t diketahui bahwa interaksi GCG dan SR mempunyai thitung -
1,728 lebih besar dari ttabel sebesar 2,040 dan diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,094 
lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 (0,094 < 0,05). Oleh karena itu, dapat 
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disimpulkan bahwa good corporate governance tidak berpengaruh terhadap 
hubungan antara sustainability report dan nilai perusahaan, maka H3 ditolak. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa good corporate governance yang 
dilaksanakan oleh perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap hubungan antara 
sustainability report dan nilai perusahaan. Artinya bahwa laporan sustainability report 
yang dihasilkan oleh perusahaan dengan penerapan GCG tidak diperhatikan oleh 
para investor. Investor cenderung melihat kinerja perusahaan dalam menghasilkan 
laba dan pembayaran deviden. Hal ini sesuai dengan kesimpulan penelitian Vinola 
Herawati (2006) dengan kesimpulan bahwa good corporate governance bukanlah variable 
pemoderasi hubungan earnings management terhadap nilai perusaaan. Praktek corporate 
governance merupakan suatu system yang mengatur dan mengendalikan perusahaan 
yang diharapkan dapat memberikan dan meningkatkan nilai perusahan kepada 
pemegang saham. Namun penelitian ini tidak konsisten dengan Saraswati (2012) yang 
menunjukkan bahwa good corporate governance berpengaruh terhadap hubungan antara 
corporate social responsibility dan nilai perusahaan. 
3. Uji Hipotesis 
a. Uji Regresi Berganda 
Hasil analisis regresi berganda diatas dapat dibuat persamaan regresi sebagai 
berikut: 
Nilai perusahaan = -3,664 + 11,600SR + 5,236GCG - 11.539SR*GCG + ε 
 
E. SIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 
1. Simpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini dapat 
disimpulkan sebagai berikut: 
a. Hipotesis pertama (H1) diterima dimana variabel sustainability report (SR) berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan.  
b. Hipotesis kedua (H2) ditolak dimana variabel good corporate governance (GCG) tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
c. Hipotesis ketiga (H3) ditolak bahwa variabel interaksi antara good corporate governance 
dengan sustainability report (SR*GCG) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Hasil uji koefisien determinasi, menunjukan bahwa adjusted R2 adalah 0,267. Hal ini berarti 
bahwa 26, 7% variasi variabel nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel SR, GCG dan 
SR*GCG, sedangkan sisanya yaitu 73,3% dijelaskan oleh faktor-faktor lain diluar model regresi 
(variabel) yang diteliti. 
2. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan antara lain adalah sebagai berikut :  
a. Periode penelitian ini hanya terbatas pada tahun 2013 sampai 2014 sehingga kurang 
memberikan variasi data yang maksimal pada penelitian. 
b. Penelitian ini hanya terbatas pada 17 sampel perusahaan saja  
c. Hasil analisis menunjukkan bahwa variabilitas variabel dependen dapat dijelaskan 
variabilitas variabel independen hanya 26,7%, sedangkan 73,3% dijelaskan oleh faktor-
faktor diluar model regresi yang diteliti. 
3. Saran 
Berdasarkan simpulan dan keterbatasan tersebut, maka peneliti memberikan saran sebagai 
berikut: 
a. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan periode yang lebih panjang agar tren setiap 
tahunnya dapat tercakup dalam penelitian. 
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b. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan proksi dalam menghitung variabel 
good corporate governance, seperti: kepemilikan manajerial, profitabilitas, laverage dll. 
c. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menguji beberapa variabel lainnya yang diduga 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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